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In this study I used the case of the Mitsubishi UFJ Group to analysis the difference 
of profits in the financial statements between the equity pooling method and the 
purchase method. During the business combination Mitsubishi UFJ Financial Group, 
prepared two types of financial statements based on Japanese GAAP (equity pooling 
method) and US GAAP (purchase method).There is a clear differences in market 
capitalization resulting from different accounting method. I also proposed to evaluate 
all assets at market prices as a modified purchase method and suppose to use the 
change in market capitalization in one accounting period to represent the modified 
purchase method profit. Using market price makes the modified purchase method is a 
theory in which financial information after a business combination is complete and does 
not cost because the past does not disappear. Analyzing 125 business combinations 
announced in 2017, the change in market capitalization in one accounting period was 
1.84 times the purchase method profit in total. And more than 70% of the cases where 
the modified purchase method profit exceeds the purchase method profit. It proved that 
revaluation at market prices can be expected to have a significant impact on profits. In 
addition, it can be said that it is obvious that the existing purchase method does not 
faithfully represent the economic substance only by performing market value 
evaluation on one side. The conventional unreasonable theory that book value and 
market value are mixed in one financial statement does not represent an economic 
substance and is not suitable for current business combination accounting.  
 


















































 2018 年 9 月 14 日の日本経済新聞では、「のれん」についての記事が掲載されており、「国










く、強制適用には至っていない。2015 年に強制適用を行うことが示されてから 3 年が経過
した現在においても尚、その差異は解消されていない。グローバル化や国際化戦略を行っ
ている企業は必要性を感じ積極的に IFRS を採用し、必要性のない企業は看過し、さらに
IFRS で恩恵を享受できないリース業界では、声をあげ IFRS 反対の業界運動がなされるが、
2019 年 1 月 1 日にリースについての改正がなされる。これにより、一層、 IFRS 強制適用

















大倉（2010）は、「日本の IFRS も対応の経緯を、EU 域内の調和化によるものとし、それ
に適合する形で日本のアドプションが進んだ経緯がある」と論じている。EU（European 
Union）では、2002 年 5 月に公表された国際的会計基準の適用に関する欧州会議および理
事会規則により、IFRS が義務付けられ強制適用となっている。また米国においては、2007
年 11 月より、外国企業に対して国際会計基準を使用することが認められている。米国自体
は、自国の会計基準を使用しているため、IFRS を採用していない。日本では、2010 年 3 月
より国際会計基準の任意適用が始まり、現在も主な差異を解消すべく研究は進んでいるも
のの、任意適用に留まり、統一化の方向に向かっている。 
 現在、日本に存在する基準は 4 つあり、同時併用の形となっている。その基準とは日本
基準、米国基準、IFRS、修正 IFRS（日本版 IFRS（JMIS：Japan's Modified International Standards））
である。その併用には、投資家などのステークホルダーの観点から言えば、比較可能性に
欠けており使いにくいという問題点がある。東京証券取引所のデータでは、2018 年 12 月
時点での IFRS 採用社数は 180 社であり、修正 IFRS においては採用社数が 0 社であるこ
3 （45）



























（出所）Nobes (2011, p. 271)
IFRS3 号における差異における比較可能性がなく、ほとんど意味のない例は、修正 IFRS
（日本版 IFRS「JMIS」）であると考える。なぜなら、JMIS を任意適用で作成したのにも関















U.K. influence         U.S. 
influence
Professional regulation   SEC 
A SUGGESTED CLASSIFICATION OF ACCOUNTING ‘SYSTEMS’
































aThis is an abbreviated term for corporate financial reporting.
bThese terms, borrowed from biology, should be interpreted merely as loose labels.
cThe terms at these and other branching points are merely labels to be used as shorthand to 
try to capture some of the attrbutes of the members of the accounting systems below them. 
This classification has been prepard by a U.K. researcher and may contain usage of terms. 














A 社を存続会社とし、B 社を消滅会社とする。諸条件として A 社土地の時価を 30,000 と
し、B 社の土地の時価を 35,000 とする。借入金の時価を 10％引き上げて、両社とも 44，
000 円になる。A 社が B 社を吸収合併し、結合会計による処理が必要になった。両社の合
併前貸借対照表と合併諸条件は以下のとおりである。また、結合後利益は、時価総額を用
いた期末純資産－期首純資産で示す。  
  A 社           貸借対照表        （単位：千円）  
現金           5,000 
棚卸資産        10,000 
建物          40,000 
土地          35,000 
借入金         40,000 
資本金         50,000 
 
 
             90,000             90,000 
 
   B 社           貸借対照表        （単位：千円）  
現金           10,000 
棚卸資産        10,000 
建物          30,000 
土地          40,000 
借入金         40,000 
資本金         50,000 
 
             90,000             90,000 
 
（a）パーチェス法による会計処理  
パーチェス法による合併の結果、A 社の貸借対照表は以下のようになる。  
 
   A 社           貸借対照表        （単位：千円）  
現金          15,000 
棚卸資産        20,000 
建物          70,000 
土地          70,000 
のれん         9,000 
借入金          84,000 
資本金         100,000 
 
 





    A 社           貸借対照表        （単位：千円）  
現金          15,000 
棚卸資産        20,000 
建物          70,000 
土地          75,000 
借入金          80,000 
資本金         100,000 
 
 




   修正パーチェス法による会社 貸借対照表      （単位：千円）  
現金          15,000 
棚卸資産        20,000 
建物          70,000 
土地          65,000 
のれん          18,000 
借入金          88,000 
資本金         100,000 
 
 




 各会計処理により利益の相違が確認できたところで、4-3 で、三菱 UFJ フィナンシャル・





 事例研究 三菱 8)-フィナンシャル・グループの事例の考察
 
概要：三菱東京フィナンシャル・グループが 2005 年 2 月 18 日に正式に 2005 年 10 月 1
日付での合併が決定し、グループの名称を「三菱 UFJ フィナンシャル・グループ」とし  
た。 
経営統合を行う際に、日本 GAAP(Generally Accepted Accounting Principles )（日本会計基
準）、米国 GAAP（米国会計基準）に基づく 2 種類の財務諸表を作成している三菱 UFJ フ
ィナンシャル・グループは、合併を行う際に日本 GAAP の財務諸表では、持分プーリング
法を採用し、米国 GAAP の財務諸表ではパーチェス法を採用していた。  
日米で異なる会計処理を行った結果，2006 年 3 月期の日本基準の財務諸表では「のれん」
は発生せず、米国基準の財務諸表では約 1 兆 7,300 億円の「のれん」が資産として計上さ
れた。計上した「のれん」が 2008 年 3 月期に減損し、米国 GAAP で約 8,900 億円の費用を
発生させた。結果、日米で異なる決算が生じてしまった。  
 結合前後の財務諸表に基づいて以下の表を作成した。  
7 （49）
 表 1 三菱 UFJ フィナンシャル・グループ決算書         
  （単位百万円）  
結合前 三菱東京フィナンシャル・グループ  
 総資産 総負債  純資産合計  当期純利益  法人税額  
日本 GAAP 110,285,508 105,130,715 4,777,825 338,416 69,321 
USGAAP 108,422,100 104,049,003 4,373,097 408,318 305,257 
結合前 UFJ ホールディングス 
 総資産 総負債 純資産合計 当期純利益 法人税額 
日本 GAAP 82,553,660 79,861,227 1,180,098 △554,532 17,871 
結合後 三菱 UFJ フィナンシャル・グループ  
日本 GAAP 187,046,793 177,220,444 7,727,837 770,719 108,982 
USGAAP 186,219,447 176,551,294 9,668,153 156,842 165,473 





グループホームページの月間相場表からそれぞれ 2005 年度末、2006 年度末の発行済み株
式数と株価終値を取り、計算を行った。その過程が以下の計算式である。  
 
10,247,851.61 株×1,830,000 円‐(6,686,053.37 株×930,000 円+5,165,292.7 株×569,000 円)
＝9,596,487,265,900 円＝約 9,596,487,265 百万円 
 












日本経済新聞社の NEEDS-FinancialQUEST やレコフ社の M&A 情報サイト MARROnline





FinancialQUEST で利益及び時価総額データがない場合は、サンプル事例から外す。  





















分析の前に、図 2・3 を中心に、2017 年の企業結合の概要を俯瞰する。レコフの解説を
以下にまとめる。図 2 で示しているように、日本における M&A は 1990 年代以降急激な成
長が見られている。1989 年では、645 件であったのに対し、2006 年に 2,775 件まで伸びた
後、減少し始めた。そして、徐々に増えだし、2017 年の件数は 3,050 件で前年度より 15%
増加した。減少した要因は、リーマンショックを契機に一時に停滞があったためであった。
2011 年から 2017 年まで連続の成長を果たした。  
 図 3 の M&A の金額の推移をみると、1989 年では、61,747 億円から、1999 年に突出して
181,041 億円となった後、減少や増加を繰り返している。2018 年においては、276,577 億円
と過去最高を記録した。  
 全体の動向として、2017 年においては、3,050 件と 11 年ぶりに過去最多となり、金額合
計は、13 兆 3,437 億円で昨年よりは 21.0%減という結果であった。M&A の特徴として 1 兆
円を超す大型案件は少なく、数億円から数百億円の M&A が増加した。  
 図には示していないが、マーケット別の内訳では、IN－IN 型（国内同士の M&A） が、
2,180 件。IN－OUT 型（日本企業が海外企業を買収する M&A）が、672 件。OUT－-IN 型
（海外企業による日本企業の M&A）が 198 件、すべてにおいて前年件数を上回っている。
2017 年の形態別では、合併 35 件、買収 1,202 件、事業譲渡 267 件、資本参加 1,409 件、出




図 2 M&A 件数の推移
（出典）レコフ「M&A 専門誌 MARR」2019 年 1 月号
図 3 M&A 金額の推移













































































































































































































































































ト MARR Online（マールオンライン）をベースとして、2017 年第一四半期におけるすべて
の M&A 速報記事を収集した。レコフ社のサイト https://www.marr.jp/の詳細検索で 2017 年
第一四半期の記事を検索した結果、621 件の M&A を確認し、リンクが開けないなどの失
効した記事を除いて、552 件の当事企業の情報、M&A の種類などを収集した。さらに、こ
の 552 件の内の買収（株式取得比率が明白なもの）及び合併の件数に集中し、211 件を分
析対象とした。日本経済新聞社が運営している NEEDS-FinancialQUEST のデータ・ベース
から上記対象（買収を行う企業及び合併の存続会社 1）の 2016 年～2018 年の決算期、当期
純利益及び時価総額を入手した。その結果、データが取れない件数 86 件を除いた。結果、





1．M&A の発生日付が 2017 年 1 月、当事企業決算期が 3 月の場合。  
（1）M&A 前データは 2016 年 3 月期で、M&A 後データは 2017 年 3 月期である。  
（2）2017 年 3 月末時価総額―2016 年 3 月末時価総額で修正パーチェス法の利益を計
算する（結果の表 2 の Y 列) 
（3）当事企業の 2017 年 3 月期の当期純利益データと比較する(結果の表 2 の X 列) 
2．M&A の発生日付が 2017 年 6 月、（第一四半期で公表した M&A の記事を収集するが、
実際の発生時期が 3 月以降であるケースもある）当事企業決算期が 3 月の場合、  
（1）M&A 前データは 2017 年 3 月期で、M&A 後データは 2018 年 3 月期でなる。  
（2）2018 年 3 月末時価総額―2017 年 3 月末時価総額で修正パーチェス法の利益を計
算する(結果の表 2 の Y 列) 
（3）当事企業の 2018 年 3 月期の当期純利益データと比較する(結果の表 2 の X 列) 
3．X 列の合計ΣX、Y 列の合計ΣY、個別の比率 Y/X の数字を計算した。Y/X の一番大き
















1 栗田工業株式会社  14,506 15,014.74 1.04  
2 住友ゴム工業株式会社  46,979 63,130.33 1.34  
3 藍沢證券株式会社  1,324 2,971.54 2.24  
4 武田薬品工業株式会社  114,940 74,420.02 0.65  
5 パナソニック株式会社  149,360 550,710.51 3.69  
6 横浜ゴム株式会社  39,975 113,089.24 2.83  
7 ローツェ株式会社  2,743 -1,675.80 -0.61  
8 ニプロ株式会社  11,346 85,901.20 7.57  
9 (株式会社電通)電通イージス・ネ
ットワーク  
105,478 -209,097.25 -1.98  
10 株式会社ファンケル  6,191 149,580.29 24.16  
11 株式会社ユー・エス・エス   22,909 18,168.50 0.79  
12 テルモ株式会社  55,003 -64,559.29 -1.17  
13 西部ガス株式会社  3,445 -1,487.50 -0.43  
14 株式会社クリエアナブキ  84 109.98 1.31  
15 東邦ホールディングス株式会社  14,225 -6,105.07 -0.43  
16 帝人株式会社  45,556 -17,296.32 -0.38  
17 住友化学株式会社  76,540 187,065.42 2.44  
18 レンゴー株式会社  13,876 20,329.20 1.47  
19 ナブテスコ株式会社  25,146 200,339.22 7.97  
20 株式会社ジェイテクト   47,522 92,344.02 1.94  
21 株式会社 RVH  841 -3,735.40 -4.44  
22 エムスリー株式会社  16,004 -21,936.04 -1.37  
23 グリー株式会社  12,116 97,953.35 8.08  
24 株式会社デンソー  257,619 -110,972.37 -0.43  
25 株式会社豊田自動織機  168,180 296,514.99 1.76  
26 株式会社ココカラファイン  9,067 62,280.22 6.87  
27 株式会社ジャックス  8,724 2,981.73 0.34  




4,600 10,991.00 2.39  




14,976 -36,572.74 -2.44  
32 株式会社エラン  657 11,523.94 17.54  
33 株式会社メルコホールディング
ス  
4,389 20,392.13 4.65  
34 株式会社東芝  804,011 985,420.64 1.23  
35 VT ホールディングス株式会社  3,765 -4,178.33 -1.11  
36 東海東京フィナンシャル・ホー
ルディングス株式会社  
31,742 36,420.81 1.15  
37 双日株式会社  40,760 60,071.98 1.47  
38 キャノン株式会社  241,923 1,207,055.93 4.99  
39 株式会社ハマキョウレックス  5,053 6,426.06 1.27  
40 株式会社バイタルケーエスケ
ー・ホー ルディングス  
4,467 918.38 0.21  
41 丸紅株式会社  155,350 200,732.17 1.29  
42 株式会社 WOWOW  7,360 -14,854.87 -2.02  
43 株式会社 WOWOW 6,800 42,487.80 6.25  
44 Foxconn Technology Group&ソフ
トバンクグループ株式会社  
1,426,308 2,210,648.27 1.55  
45 大王製紙株式会社  3,971 11,499.85 2.90  
46 住友重機械工業株式会社  33,613 191,118.02 5.69  
47 住友商事株式会社  308,521 367,051.94 1.19  
48 九州電力株式会社  86,657 38,883.16 0.45  
49 株式会社エヌエフ回路設計ブロ
ック  
822 16,622.58 20.22  
50 三井物産株式会社  306,136 570,393.23 1.86  
51 いすゞ自動車株式会社  93,858 263,435.24 2.81  
52 パナソニック株式会社  236,040 645,153.07 2.73  
53 日立建機株式会社  60,004 286,103.00 4.77  
54 タツモ株式会社  1,577 10,219.37 6.48  
55 東ソー株式会社  88,795 42,910.69 0.48  
56 旭硝子株式会社  69,225 203,049.67 2.93  
57 日本ペイントホールディングス
株式会社  
37,123 123,652.92 3.33  
58 イーサポートリンク株式会社  222 -1,703.55 -7.67  
59 株式会社スカラ  2,987 5,669.59 1.90  




2,584 -1,363.56 -0.53  
62 株式会社ブロードリーフ  1,932 20,362.54 10.54  
63 IDEC 株式会社  2,440 5,542.55 2.27  
64 株式会社フェイス  571 -1,303.64 -2.28  
65 日創プロニティ株式会社  624 1,773.76 2.84  
66 株式会社フージャースホールデ
ィングス  
3,357 4,260.01 1.27  
67 新日鐵住金株式会社  130,946 382,979.52 2.92  
68 株式会社ハーモニック・ドライ
ブ・システムズ  
19,732 59,313.06 3.01  
69 オリックス株式会社  273,239 55,678.68 0.20  
70 日立建機株式会社  60,004 286,103.00 4.77  
71 UT グループ株式会社  2,033 31,806.54 15.65  
72 株式会社山善  10,205 11,856.34 1.16  
73 チエル株式会社  157 4,656.14 29.66  
74 株式会社トライステージ  385 -4,821.72 -12.52  
75 株式会社クレステック   391 -1,494.50 -3.82  
76 株式会社バンダイナムコホール
ディングス  
44,159 194,472.00 4.40  
77 株式会社やまねメディカル  -292 419.21 -1.44  
78 株式会社フリークアウト・ホー
ルディングス  
842 11,929.03 14.17  
79 株式会社リョーサン  3,367 16,947.00 5.03  
80 理研計器株式会社  4,127 15,852.87 3.84  
81 株式会社スノーピーク  -251 -605.44 2.41  
82 住友不動産株式会社  119,731 499,414.19 4.17  
83 オイレス工業株式会社  3,583 7,306.01 2.04  
84 株式会社エムティーアイ  1,434 3,480.55 2.43  
85 クックパッド株式会社  3,491 -50,115.89 -14.36  
86 WDB ホールディングス株式会
社 
2,073 9,408.14 4.54  
87 ブロードメディア株式会社  -453 -772.62 1.71  
88 日本ルツボ株式会社  387 2,282.64 5.90  
89 株式会社帝国電機製作所  1,581 9,241.26 5.85  
90 日本エンタープライズ株式会社   99 125.93 1.27  
91 パナソニック株式会社  236,040 645,153.07 2.73  
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 92 東北電力株式会社  47,216 -43,750.78 -0.93  
93 ゼビオホールディングス株式会
社  
4,249 18,302.01 4.31  
94 株式会社帝国電機製作所  1,581 9,241.26 5.85  
95 コムシスホールディングス株式
会社 
20,390 119,991.00 5.88  
96 クオール株式会社  4,986 22,224.27 4.46  
97 カンダホールディングス株式会
社 
975 2,167.71 2.22  
98 株式会社グランディーズ  218 457.99 2.10  
99 CKD 株式会社  9,142 66,084.16 7.23  
100 阪和興業株式会社  17,354 22,224.63 1.28  
101 阪和興業株式会社  17,354 22,224.63 1.28  
102 株式会社共和電業  952 1,879.94 1.97  
103 株式会社トラスト・テック   1,923 16,296.93 8.47  
104 ライク株式会社  810 6,414.85 7.92  
105 株式会社ダイキアクシス  744 14,443.84 19.41  
106 ヤフー株式会社&ソフトバンク
株式会社  
577,778 199,448.27 0.35  
107 株式会社城南進学研究社  141 661.40 4.69  
108 株式会社プレサンスコーポレー
ション 
13,757 17,978.83 1.31  
109 株式会社エンバイオ・ホールデ
ィングス  
403 9,532.06 23.65  
110 UT グループ株式会社  2,033 31,806.54 15.65  
111 株式会社メディカルシステムネ
ットワーク  
1,022 1,304.39 1.28  
112 株式会社ビューティーガレージ  449 1,043,565.56 2324.20  
113 株式会社タカラレーベン  7,367 -4,464.00 -0.61  
114 株式会社アイスタイル  1,076 13,622.50 12.66  
115 株式会社フェイス  504 1,970.96 3.91  
116 ニプロ株式会社  11,829 -5,658.17 -0.48  
117 株式会社日本触媒  19,361 75,480.00 3.90  
118 イオンディライト株式会社  10,316 15,709.20 1.52  
119 イオンディライト株式会社  10,316 15,709.20 1.52  
120 エレコム株式会社  6,341 5,454.80 0.86  
121 三谷産業株式会社  2,123 3,716.44 1.75  
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 122 株式会社トライステージ   385 -4,821.72 -12.52  
123 アース製薬株式会社  2,205 18,786.00 8.52  
124 タツモ株式会社  1,577 10,219.37 6.48  
125 R I Z A P グループ株式会社  7,678 18,987.96 2.47  





(Y/X)の中、最大値の 2324.20 と最小値の-14.36 を除いても平均的に(Y/X)2.31 倍という
結果となった。修正パーチェス法の利益がパーチェス法の利益を上回っている件数 89 件



























がそれぞれ M&A 前後の時価総額、𝑊𝑊𝑡𝑡𝐵𝐵、𝑊𝑊𝑡𝑡+1𝐵𝐵  がそれぞれ M&A 前後の純資産額を代表
する。前文で述べたように時価総額の差額が純資産の差額よりも大きいことがということ



































百万円、米国 GAAP では、165,473 百万円であり、利益の差額は、605,246 百万円となった。
パーチェス法と持分プーリング法という会計処理の違いより、経済的実体は同じはずであ
るが、会計処理方法により異なる結果が出ることを明らかにした。  
2017 年第一四半期におけるすべての M&A 速報記事を収集した。その結果、データが取
れない件数 86 件を除いた対象 125 件を分析した。時価総額の変動額で代表する修正パー






𝐽𝐽 がそれぞれ M&A 前後の時価総額、𝑊𝑊𝑡𝑡𝐵𝐵、
𝑊𝑊𝑡𝑡+1




















IFRS 3 号の「のれん」や企業結合処理方法である。IFRS 3 号だけでなく、IFRS16 号のリー
スやその他の重要な残された差異が多くある。今後、機会があれば、これらの課題も扱い











M&A 後買収を行う側、合併の存続会社側の業績に反映されると予想している。  
6、時価総額と企業純資産の関係について、株式市場で取引されている株価において、企
業純資産を発行済み株式で割った値を PBR(株価純資産倍率、Price Book-Value Ratio)
と呼ぶ。株価が会社の純資産にたいしてどれだけ剥離しているかを比較することがで
きる。PBR が 1.0 ちょうどであれば時価総額と企業の純資産が一致していると言え、
PBR が 1.0 を大幅に超えていれば過大評価されていることとなる。優良企業であれば
企業価値の評価が高いので PBR が大きくなる傾向がある。逆に知名度が低い企業であ
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